
 

 
 
 

Negative Interest Rate...เครื่องมือกระตุ้นเศรษฐกิจท่ีหลายประเทศเร่ิมหนัมาใช้ 
 

ในชว่งปลายเดอืนมกราคมทีผ่า่นมา ธนาคารกลางญีปุ่น่ (Bank of Japan : BoJ) สัน่สะเทอืนตลาดเงนิ
และตลาดทุนทัว่โลกดว้ยการดําเนินมาตรการผ่อนคลายนโยบายการเงนิเพิม่เตมิ โดยปรบัลดอตัราดอกเบี้ย 
เงนิฝากทีธ่นาคารพาณิชยใ์นญี่ปุน่ฝากไวก้บั BoJ จากเดมิ 0.1% มาเป็นการกําหนดอตัราดอกเบีย้ 3 ขัน้  
ซึง่มอีตัราดอกเบีย้ขัน้ตํ่าสดุอยูท่ี ่-0.1% (อตัราดอกเบีย้ 3 ขัน้ ไดแ้ก่ 0.1%, 0% และ -0.1% ขึน้อยูก่บัปรมิาณเงนิ
ทีธ่นาคารพาณชิยฝ์ากไวก้บั BoJ) นบัเป็นการใชอ้ตัราดอกเบีย้ตดิลบ (Negative Interest Rate) เช่นเดยีวกบัที่
ยโูรโซนเริม่ใชม้าตัง้แต่ราวกลางปี 2557 ตามดว้ยสวติเซอรแ์ลนด ์เดนมารก์ และสวเีดน  
 หากพจิารณาถึงสาเหตุที่อยู่เบื้องหลงัการใช้ Negative Interest Rate พบว่า ธนาคารกลางของ
ทุกประเทศลว้นมเีป้าหมายเดยีวกนั คอื การกระตุน้เศรษฐกจิดว้ยการลดแรงจูงใจของธนาคารพาณิชยใ์นการนํา
เงนิดงักล่าวไปฝากไวท้ี่ธนาคารกลาง โดยหวงัผลให้ธนาคารพาณิชย์นําเงนิไปปล่อยกู้ในระบบเศรษฐกจิแทน 
ดว้ยเหตุน้ี Negative Interest Rate จงึเริม่เป็นทีนิ่ยมมากขึน้ในช่วงทีเ่ครื่องมอืทีเ่คยใชอ้ยูเ่ดมิอยา่งการอดัฉีด
เงนิเขา้สูร่ะบบไมค่่อยเหน็ผลอย่างเป็นรูปธรรม กล่าวคอื ไมช่่วยใหเ้ศรษฐกจิขยายตวัไดต้ามเป้าหมายทีว่างไว ้
ขณะทีใ่นสว่นของญี่ปุน่มจีุดประสงคเ์พิม่เตมิเพือ่หลกีเลีย่งการเขา้สูภ่าวะเงนิฝืด (Deflation) และตอ้งการบรรลุ
อตัราเงนิเฟ้อเป้าหมายทีร่ะดบั 2% ใหไ้ดภ้ายในชว่งครึง่แรกของปี 2560  
 กลไกกระตุน้เศรษฐกจิของ Negative Interest Rate อาจเกดิขึน้ไดใ้นหลายรปูแบบ ดงัเหน็ไดจ้ากกรณีที่
ธนาคารพาณิชยใ์นญี่ปุน่อาจพจิารณาผลกัภาระอตัราดอกเบีย้ทีต่อ้งจ่ายให ้BoJ ดว้ยการปรบัลดอตัราดอกเบีย้
เงนิฝากแก่ลูกคา้รายย่อยและภาคธุรกจิ ซึ่งอตัราดอกเบี้ยเงนิฝากในระดบัทีไ่ม่น่าจูงใจอาจเป็นแรงผลกัดนัให้
ประชาชนนําเงนิไปใชจ้า่ยและภาคธุรกจินําเงนิไปลงทุนเพิม่ขึน้ ซึง่จะสง่ผลในเชงิกระตุน้เศรษฐกจิญี่ปุน่ไดเ้ช่นกนั 
นอกจากน้ี Negative Interest Rate อาจส่งผลทางออ้มในการกระตุน้เศรษฐกจิ โดยทําใหน้ักลงทุนโยกเงนิไป
แสวงหาผลตอบแทนทีสู่งกว่าในต่างประเทศ ซึ่งจะก่อใหเ้กดิกระแสเงนิทุนไหลออกจากญี่ปุ่นและกดดนัให้
เงนิเยนอ่อนคา่ สง่ผลใหก้ารสง่ออกซึง่เป็นเครือ่งยนตข์บัเคลือ่นเศรษฐกจิสาํคญัของญีปุ่น่ฟ้ืนตวัดขีึน้ 
 ปจัจุบนัเริม่มกีระแสวพิากษ์วจิารณ์ถงึแนวโน้มของการเกดิสงครามค่าเงนิจากผลของการประกาศใช ้
Negative Interest Rate ทีท่าํใหเ้งนิเยนของญี่ปุน่ ณ วนัที ่29 มกราคม 2559 อ่อนค่าทนัท ี1.8% จากวนัก่อน
ลงไปแตะระดบัตํ่าสดุในรอบ 5 สปัดาหท์ี ่121 เยนต่อดอลลารส์หรฐั จงึมคีวามเป็นไปไดว้า่ประเทศอื่นจะดาํเนิน
รอยตามญีปุ่น่เพือ่รกัษาสถานะการแขง่ขนัของประเทศไว ้โดยเฉพาะยโูรโซนซึง่กาํลงัเป็นทีจ่บัตามองวา่จะปรบัลด
อตัราดอกเบี้ยเงนิฝากลงพร้อมกบัขยายมาตรการกระตุ้นเศรษฐกจิเพิม่เตมิในเดอืนมนีาคมที่จะถึงน้ีหรอืไม ่
ขณะที่ผูท้รงอทิธพิลทางความคดิด้านเศรษฐกจิอย่างนาย Ben Bernanke อดตีประธานธนาคารกลาง
สหรฐัอเมรกิา (Fed) กอ็อกมาใหค้วามเหน็ว่า Negative Interest Rate เป็นเครื่องมอืทีส่หรฐัฯ ควรนํามา
พจิารณาในการกระตุน้เศรษฐกจิดว้ยเชน่กนั 
   
Disclaimer : ขอ้มลูต่าง ๆ ทีป่รากฏ เป็นขอ้มลูทีไ่ดจ้ากแหล่งขอ้มลูทีห่ลากหลาย และการเผยแพร่ขอ้มลูเป็นไปเพือ่วตัถุประสงค์
ในการใหข้อ้มลูแก่ผูท้ีส่นใจเท่านัน้ โดยธนาคารเพือ่การสง่ออกและนําเขา้แหง่ประเทศไทยจะไมร่บัผดิชอบในความเสยีหายใดๆ 
ทีอ่าจเกดิขึน้จากการทีม่บุีคคลนําขอ้มลูน้ีไปใชไ้มว่า่โดยทางใด 
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